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SODOIS>>>>

BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa + bestaques

Para acessar os comentarios da equipe de gestao em formato
de video CLIQUE AQUI

DESTAQUES

« 2023 foi um ano de bastante volatilidade, porém
definitivamente positivo para os fundos imobiliarios,
principalmente os detentores de imdveis fisicos (“tijolo”).
O IFIX encerrou o0 ano com uma valorizacao de 15,5%.
Em dezembro, a alta foi de 4,25%.

* As taxas de juros reais locais cederam no ano e a NTN-
B (IPCA+) com vencimento em 2035 fechou em 5,3%a.a.,
apos ter atingido 6,4% aa em janeiro, 0 que impactou
positivamente a precificagao dos Flls.

* No Brasil, a inflacao mais controlada (IPCA de 4,6% em
2023) permitiu que o Banco Central iniciasse o0s cortes na
Selic, com quatro cortes consecutivos de 50 bps a partir
de agosto, que saiu de 13,75%a.a. para 11,75%a.a.. O Banco
Central continuou com a indicacao de ritmo de corte de
50 pontos base nas préximas reunioes, e a Bradesco
Asset enxerga a taxa Selic em 8,5% no final de 2024.

PATRIMONIO LiQUIDO
RS 411.393.419,43

VALOR DA COTA DE MERCADO
R$ 103,96

VALOR DA COTA PATRIMONIAL
RS 110,62

COTA MERCADO/PATRIMONIAL
0,93x

VALOR DE MERCADO
RS 386.631.190,48

DISTRIBUI(}AO DE RENDIMENTO
RS 0,85/cota (ultimo)

* Nos EUA, a inflacao se tornou um desafio e o FED
promoveu quatro altas da taxa basica da economia
americana, que saiu do intervalo entre 4,25%-4,50% no
final de 2022 para 5,25%-5,50% em dez/23. Nas ultimas
trés reunides, porém, o FED manteve estavel a taxa,
sinalizando conforto com a desinflagao em curso e
desaceleragao da economia, revelando haver espago
para redugao dos juros antes do esperado.

« A cota patrimonial do fundo valorizou 21,05% em 2023,
com um desempenho superior ao indice de 5,56%. Em
dez, a cota registrou alta de 4,05%.

* Ao longo do ano, realizamos uma importante virada da
carteira para posicionar o fundo para o inicio do ciclo de
queda de juros no Brasil, que beneficia a precificacao dos
fundos de “tijolo”. Iniciamos o ano com alocacao de
42% em CRI e 58% em tijolo e fechamos dezembro
com alocagao de 28% em CRI e 72% em tijolo, com um
incremento de 14% da posi¢cao em fundos de tijolo.

« Também elevamos em 12% o rendimento distribuido por
cota. Em jan/23, a distribuicdo anunciada foi de RS

DIVIDEND YIELD
10,3% aa (ultimo anualizado)

GESTOR
Bradesco Asset Management S.A.

LIQUEZ MEDIA DIARIA
RS 645 mil (nov)

TAXA DE ADMINISTRAGAO
0,50% a.a.

NUMERO DE COTISTAS
20.622

TAXA DE PERFORMANCE
20% sobre o que exceder o IFIX

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de dezembro de 2023
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0,76/cota, fechando o ano com uma distribuicdo de RS
0,85/cota, equivalente a um retorno em dividendos de
10,3% aa considerando a cota de mercado no fechamento
de dezembro.

A cota de mercado (BCIA11) encerrou o ano em R$ 103,96,
com alta de 35,77% no ano e de 4,89% no meés.
Considerando o retorno total da cota mercado, o BCIAT1
alcancou a 22 posicao dentre os FOFs de Flls e a 72
posicao dentre 0os mais de 100 Flls que compdoem o IFIX.

A liquidez média diaria do BCIA11 teve uma grande
evolucao e mais do que dobrou em 2023 com relagao ao
ano anterior, saindo de niveis de cerca de RS 300 mil em
2022 para um patamar préximo de R$ 645 mil em 2023.

Com a alta da cota de mercado do BCIATl aliada a
valorizagcao das cotas dos Flls em carteira, o Fundo
Fechou parcialmente o duplo desconto com que
negocia. O fundo iniciou o ano com um desconto total de
26%, e encerra o0 ano com um desconto total de 12%,
ainda relevante.

NUMERO DE COTAS

3.719.038 / \
CNPJ

20.216.935/0001-17 | |
DATA DE INiCIO \ n I . I /

19/05/2015


https://youtu.be/NZ9ScmlRuPo

SODOIS>>>>

BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa + cenario e Rentabilidade

CENARIO

Chegamos ao fim de 2023! Queremos compartilhar com
nossos investidores uma breve retrospectiva do ano,
elencando erros e acertos, bem como tracar as
perspectivas para 0 ano que se inicia.

2023 foi um ano de bastante volatilidade, porém
definitivamente positivo para os fundos imobiliarios,
principalmente os detentores de imdveis fisicos (“tijolo”), e
o IFIX fechou com alta 15,5% no ano.

Comeg¢amos 0 ano com uma taxa Selic de 13,75% aa e,
apos o inicio dos cortes em agosto pelo Banco Central, a
Selic fFechou 0 ano em 11,75%a.a.. A inflacao ainda era um
desafio importante no inicio do ano, porém o IPCA
encerrou 2023 em 4,6%a.a., com indicadores mensais
muito mais comportados.

No inicio do ano, havia grandes duvidas sobre a conducao
da politica fiscal, porém a aprovagao do arcabouco
Fiscal trouxe algum conforto a respeito do tema. Essa
melhora do cenario possibilitou a reducao das taxas de
juros reais, tendo as NTN-B (IPCA+) com vencimento em
2035 chegado ao patamar de 5,3% (vs 6,4% em janeiro).

No cendrio externo, o principal tema foi a politica
monetaria nos Estados Unidos. Para controlar a inflagao,
o FED promoveu quatro altas da taxa basica de juros da
economia americana, que saiu de 4,25%-4,50% no final
de 2022 para 5,25%-5,50% em dez/23. As taxas de
juros futuras dos titulos publicos dos EUA (“Treasuries”)
estressaram chegando a atingir o nivel de 5% em out.

No final do ano, as Treasuries fecharam o ano em 3,9%,

ap6s uma melhora relevante do cenario com o indicativo
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do FED de que poderia antecipar o inicio do ciclo de
corte de juros, considerando os sinais de desaceleracao
da atividade econdomica.

Assim, tivemos um 2023 marcado por taxas de juros
elevadas, tanto no Brasil, quanto no mundo, com o
objetivo de combater a inflagao. Esperamos que o ano de
2024 seja marcado por uma inflagao mais controlada e
por um ambiente de juros em queda no Brasil e
principalmente no EUA. Os princCipais riscos sao as
discussdes sobre o Ffiscal no Brasil e uma velocidade
menor na queda de juros nos EUA. As projecdes da
Bradesco Asset sao de Selic de 8,5% aa e Fed Funds em
4%-4,25% aa em dez/24.

Esse cenario é favoravel para os ativos de risco de forma
geral, incluindo os fundos imobiliarios.

RENTABILIDADE

DEZ ANO 12 MESES DESDE INiCIO
Cota Patrimonial 4,05% 21,05% 21,05% 133,20%
Cota de Mercado 4,89% 35,77% 35,77% 129,49%
IFIX 4,25% 15,50% 15,50% 134,69%
CDI bruto 0,90% 13,05% 13,05% 108,97%
CDI liquido (15%) 0,76% 10,99% 10,99% 87,10%

*Valorizacao das cotas patrimonial e de mercado considerando o reinvestimento dos proventos distribuidos

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de dezembro de 2023
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BCIA: Carteira Imobiliaria AtLiva + Rentabilidade e Analise Setorial

DESEMPENHO

O IFIX encerrou 2023 com uma valorizacao de 15,5%,
sendo que em dezembro a alta foi de 4,25%. O retorno
em dividendos do IFIX fechou o ano em 10,5% aa, com
diferenca de 5,2 p.p. para a NTN-B 2035.

Podemos dividir o movimento do IFIX no ano em alguns
grandes blocos:

(1) Inicio do ano com o IFIX em queda de -3,7% até
marg¢o, puxado pelas preocupacdes sobre a situagao
Fiscal e por indicadores de uma inflagao elevada.

(2) De abril a setembro, apds a aprovagao do arcabougo
fiscal e com numeros de inflacao mais controlados, o IFIX
registrou 6 meses consecutivos de alta, com
valorizagao dos fundos de tijolo, e acumulou ganho de
19,9% no periodo.

(3) Em outubro, com a piora do cenario de juros nos
EUA, que levou a desvalorizagao dos ativos de risco de
Forma geral, o IFIX apresentou queda de quase 2%.

(4) Nos 2 ualtimos meses do ano, o IFIX voltou a se
recuperar com a melhora das expectativas sobre a politica
monetaria nos EUA, puxada pelo inicio das discussdes dos
cortes de juros nos EUA, fechando o ano com Fforte
valorizagao de 4,2% somente em dezembro.

Em 2023, os destaques positivos de performance dentre
os setores do IFIX foram: hotelaria, agéncias bancarias,
shopping centers e FOFs. Ja os piores desempenhos
ocorreram nos fundos de CRI, agro e lajes corporativas.

A cota patrimonial do BCIA valorizou 21,05% em 2023,
com um desempenho superior ao indice de 5,56%.

Em dez, a cota registrou alta de 4,05%, com desempenho
inferior ao indice de 0,20%.

Em 2023, em termos setoriais, a boa sele¢ao de fundos
de CRIs, galpoes logisticos e lajes corporativas
contribuiram para a performance superior ao indice no
BCIA. Por outro lado, a menor alocagao em fundos de
agéncias, FOFs e de varejo atrapalharam o resultado.

Ja em dezembro, as principais contribuigées setoriais
positivas vieram dos fundos de galpoes e de shoppings,
enquanto a selecao de fundos de CRI contribuiu
negativamente.

Ao longo do ano, realizamos uma importante virada da
carteira para posicionar o fundo para o inicio do ciclo de
queda de juros no Brasil, que beneficia a precificagao dos
fundos de “tijolo”.

Iniciamos o ano com alocacao de 42% em CRI e 58%
em tijolo e fechamos dezembro com alocag¢ao de 28%
em CRI e 72% em tijolo, com um incremento de 14% da
posicao em fundos de tijolo.

Além disso, nossa preferéncia pela alocagao em fundos
de qualidade se mostrou essencial, ilustrada pelas fortes
quedas observadas nos fundos de crédito “ultra high
yield” e Ffundos de “tijolo” com grande nivel de
endividamento e vacancia de dificil ocupacao, aos quais
nao temos exposi¢ao.

Observamos melhora dos indicadores operacionais em
todos os setores, com crescimento acima do esperado
das vendas nos shopping centers, aumento da
velocidade das locagbes nas lajes corporativas, com

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de dezembro de 2023
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aumento no aluguel acima da inflagao na regidao da Faria
Lima, manutencao dos bons indicadores de vacancia e
preco de locacao nos galpoes logisticos, além de boas
vendas de ativos nos fundos de varejo, agéncias,
shoppings e galpoes, reforgando a distribuicao de
rendimentos dos fundos. Acreditamos que tais tendéncias
deverao se manter no ano de 2024.

A cota de mercado (BCIA11) fechou 2023 com alta de
35,77%, contra uma alta de 15,5% do IFIX. Em dez, o BCIATT
apresentou valorizagao de 4,89%. Esses sao retornos
totais, que consideram tanto a valorizacao das cotas,
guanto os rendimentos pagos.

No ano, o BCIA conquistou a 2a posigao dentre os cerca
de 21 FOFs de Flls comparaveis considerando a
performance da carteira dos fundos e rendimentos
entregues aos cotistas (ou seja, o retorno da cota
patrimonial ajustada pelos rendimentos distribuidos).
Considerando o retorno total da cota mercado, o BCIAT
alcangcou a 22 posicao dentre os FOFs de Flis e a 72
posi¢ao dentre dos mais de 100 Flls que compdem o IFIX
com sua alta de 35,77%.

A liquidez média diaria do BCIA11 teve uma grande
evolucao no ano, saindo de niveis em torno de R$ 300 mil
em 2022 para um patamar proximo de R$ 645 mil em
2023, ou seja, a liquidez didria do fundo mais do que
dobrou. Esse aumento é resultado do intenso trabalho de
relacdes com investidores realizado e do crescimento da
demanda por FOFs de Flls em um cenario de juros em
queda.
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BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa + composicao do Resultado

Em dez, o resultado do BCIA foi de R$ 0,83 por cota, sendo R$ 0,81 de rendimentos de Flls, R$ 0,06 em ganho de capital com vendas de cotas, R$ 0,01 da renda Fixa, e R$ 0,05 de
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despesas. Em 2023, a principal destaque positivo sobre o resultado do BCIA foi o retorno sustentavel da realizacao de lucro com a venda de cotas, o que impulsa o rendimento
distribuivel aos cotistas. Pelo 6° més consecutivo, o fundo teve resultado positivo na venda de cotas e o ganho de capital acumulado atingiu RS 0,52 por cota no periodo.

FLUXO DE CAIXA

DEZ SEMESTRE ANO 12 MESES
Total de Receitas 3.273.580 20.183.264 39.418.571 39.418.571
Flls — Rendimentos 2.997.322 17.964.321 38.029.300 38.029.300
Flls — Ganho de Capital 227.858 1.925.397 752.229 752.229
Renda Fixa (CRI, LCI e Titulos Publicos) 48.400 293.545 637.042 637.042
Total de Despesas -190.297 -1.081.026 -2.163.243 -2.163.243
Resultado Liquido 3.083.283 19.102.238 37.255.328 37.255.328
Resultado Distribuido 3.161.182 18.781.142 36.260.621 36.260.621
% Distribuido 103% 98% 97% 97%
Distribuicdo RS$/cota 0,85 5,05 9,75 9,75
COMPOSIGCAO DO RESULTADO POR COTA
B Rendimentos Flls  ® Ganho de Capital Fll Renda Fixa  mDespesas
0,06 0,01 > 0.0> 0,01 0,01 0,01

98

0,93

(0,05)

(0,04)

jul-22  ago-22

- gu gy (003 (0. 00
(0,05) (0,04) (0,04) (0,04)

set-22  out-22 nov-22 dez-22 jan-23 fev-23 mar-23 abr-23 mai-23

0,04 0,04

EERSASNAN | EEANCASstN
(0,04) (0,05) (0,05) (0,04)

0,81

(0,05) (0,05) (0,05) (0,05) (0,05)

ago-23  set-23  out-23 nov-23 dez-23

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de dezembro de 2023 /
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BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa +Rrendimentos

Ao longo do ano, elevamos em 12% o rendimento distribuido por cota. Em jan/23, a distribuicdo anunciada foi de RS 0,76/cota, e fechamos o ano com uma distribuicdo de RS
0,85/cota. Os rendimentos em R$ 0,85 por cota equivalem a um retorno em dividendos (dividend yield) de 10,3% aa considerando a cota de mercado do fechamento do més. O

fundo distribuiu R$ 9,75/cota nos Gltimos 12 meses, o que equivale a um dividend yield de 9,4% aa, também considerando a cota de mercado.

DISTRIBUIGAO DE RENDIMENTOS (R$/COTA) DIVIDEND YIELD (% AA)

0,85 0,85 0,85 0,85

10,3% 10,7% 10,7%

0,2% ° 10,3%

0 10,1% 0% 9,998 .,
(o}

12,0%
(o)
1,2% ;39 115% L8% 1,39
0,2% 10,2% 10,3% 101%102% 0,89
9,4% 9.5% ' © 96% = % 9,89
0,80 0,80 90/085‘V 8,7% 88%
0,78 0,78 0,78
0,76 0,76 0,76 0,76 0,76
0,74 0,74
II "c A’q'q,’q?’x«’«"\”rib:ﬁ)ﬁg«rﬁjc\\’qf
o & X A F o LS S ¢
o)

\ RN
Q@Qeoooc\’b‘@@ ¥ L & & I

\’ o <: X N & 4’ «’ «’ \’ 0 _\.’ o’ <f C 4’ /\,’ mm DY Anualizado (Cota Patrimonial —DY Anualizado (Cota Mercado
\\\’foQ&O\}oon"\'b‘&@%%O@%\\’\o SN PSR ( ) ( :

* O calculo do dividend yield considera o rendimento do més sobre a cota de fechamento anualizado

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de dezembro de 2023 /
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BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa - carteira

A carteira do BCIA fecha 0 ano com a seguinte composigao Em dezembro, a participacao dos fundos de tijolo e A melhora do cenario de taxa de juros nos EUA e a
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setorial: recebiveis imobiliarios (28,4%), dos quais FOFs na carteira do BCIA foi para 72% do PL, com 28% de continuidade de queda da Selic no Brasil beneficiam os
27,2% em fundos de CRI e 1,2% em CRIs diretamente, lajes fundos de recebiveis e CRIs (vs 70% vs 30% em fundos de “tijolo” devido a tendéncia de aumento da
corporativas (27,9%), galpoes logisticos (18,9%), novembro). Aumentamos as posi¢coes de shopping, demanda por esses fundos e de revisdes positivas nos

shopping centers (14,2%), FOFs (4,1%), educacional varejo e FOF, com reducgao de galpdes e CRIs.

(3,3%), varejo (2,4%), agéncias bancarias (0,5%) e
hibrido (0,3%).

EXPOSIQAO SETORIAL (% ATIVOS)
Galpodes

Logisticos
18,9%

Lajes. Shopping
Corporativas Center
27,9%

14,2%

FOF
4,1%

Universidades

3,3%
Varejo
CRI Al , 4%
28 4% Misto Agenglas
0,3% 0,5%

*% dos ativos considera somente 0s ativos imobiliarios (FII+CRI), sem a posicao de caixa

laudos de avaliacdo que determinam seus valores
patrimoniais.

MAIORES POSIGOES EM FIl (% PL)

6,6%
5,8%
5,0% 4 99
i 4,7% 4,6%
43% 43% 459,
3,5%
3,2% 3,2% 3,1%
I I Si/o 2,9%
N N N N N N N N N N N N N N N

& & & » L o L O g & & & L& &
T F R PV O QY

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de dezembro de 2023 /
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BCIA: Carteira Imobiliaria Ativa + Perspectivas

DUPLO DESCONTO

Com a alta de 35,77% da cota de mercado do BCIATI,
aliada a valorizacao das cotas dos Flls em carteira, o
fFundo Fechou parcialmente o duplo desconto com que
negocia, porém o duplo desconto ainda é relevante.

O fundo iniciou o0 ano com um desconto total de 26%, e
encerra o ano com um desconto total de 12%
considerando sua dupla camada de avaliagao:

fev-23

jan-23 mar-23

* O “desconto BCIA” é calculado como: 1—- cota mercado/cota patrimonial do BCIA. No caso da ‘carteira”, o calculo é o mesmo ponderando a participacao de cada um dos ativos investidos

PERSPECTIVAS

abr-23

2023 foi um ano de bastante volatilidade, porém
definitivamente foi positivo para os fundos imobiliarios
devido a queda de juros no Brasil. Esperamos que o ano
de 2024 seja marcado por uma inflagao mais controlada
e por um ambiente de juros em queda tanto no Brasil,
quanto no mundo. Esse cenario continua muito
Favoravel para a precificacao dos fundos imobiliarios.

(1) o desconto de 6% de sua cota de mercado para sua
cota patrimonial, e (2) o desconto médio de 7% dos
fundos em que o BCIA investe quando comparamos seus
valores de mercado e patrimdnios liquidos.

A cota patrimonial do BCIA ficou em R$ 110,62, enquanto
a cota de mercado, em R$ 103,96 no fechamento do més.
Isso significa que, se o investidor comprar em bolsa todos
os Flls que o BCIA possui em carteira, ele dispenderia
R$ 110,62.

8% 8%

8%
4% 6% 6%

set-23

mai-23

jun-23 jul-23 ago-23

B Desconto BCIA m Desconto Carteira

Mais uma vez reforcamos nosso otimismo com os Flls:

(1) o ciclo de queda da taxa de juros sera favoravel para
os ativos reais, como os imoveis, que tendem a valorizar.
Com a queda da taxa, os retornos exigidos diminuem,

levando a valorizacao dos valores patrimoniais e Flis.

(2) o elevado prémio do retorno em dividendos
(“dividend yield”) dos fundos de “tijolo” sobre as taxas de

juros reais (NTN-B/IPCA+) quando comparado a média.

Fonte: Bradesco Asset Management, dados de 29 de dezembro de 2023
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No entanto, esse investidor pode ter acesso a essa mesma
carteira de Flls comprando uma unica cota do BCIA por
R$ 103,96 na bolsa, com um desconto de 6%.

Além disso, a carteira de Flls do BCIA estava sendo
negociada a um multiplo P/VP (preco sobre valor
patrimonial) de 0,93x no fechamento do més, ou seja, o
valor de mercado dos Flls que compdem a carteira do BCIA
estd com um desconto médio de 7% em relagao a seus
PLs.

9%

6%

dez-23

out-23 nov-23

(3) a melhora operacional esperada dos Flls com os juros
mais baixos, com a retomada da demanda e atividade.

O BCIA mantém sua estratégia de entregar uma carteira
balanceada de ativos imobiliarios, diversificada,
adequada ao cenario atual e composta por fundos
imobilidarios de qualidade superior, com um ponto de
entrada no secundario que ainda oferece um desconto
com relagao a sua cota patrimonial.

P
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Informacgoes Importantes

Material produzido pela Bradesco Asset Management,
empresa responsavel pela atividade de gestao de
recursos de terceiros do Banco Bradesco S.A. As
opinides, estimativas e previsdes apresentadas neste
relatorio constituem o nosso julgamento e estao
sujeitas a mudancgas sem aviso prévio, assim como as
perspectivas para os mercados financeiros, que sao
baseadas nas condicoes atuais de mercado.
Acreditamos que as informacdes apresentadas aqui
sao confidveis, mas Nao garantimos a sua exatidao e
informamos que podem estar apresentadas de
maneira resumida. Este material nao tem intencao de
ser uma oferta ou solicitacao de compra ou venda de
gualgquer instrumento financeiro. Este material é

Fone Facil Bradesco: 4002 0022/0800 570 0022
SAC - AlS Bradesco: 0800 704 8383 |

SAC - Deficiéncia Auditiva ou de Fala:

0800 722 0099

Ouvidoria: 0800 727 9933

Autorregulacao

ANBIMA

confidencial e pretende atingir somente aos
destinatarios. Este material nao pode ser reproduzido
ou distribuido no todo ou em parte para nenhuma
outra pessoa. A BRAM — Bradesco Asset Management
S.A. DTVM pode efetuar alteracdes no conteudo deste
documento a qualguer momento. As informacoes
contidas neste material sao de carater exclusivamente
informativo. As informacdoes contidas neste
documento nao necessariamente foram auditadas.

LEIA O FORMULARIO DE INFORMACOES
COMPLEMENTARES, A LAMINA DE INFORMACOES
ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR.
Rentabilidade passada nao representa garantia de
rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada nao é

bram@bram.bradesco.com.br
bram.bradesco.

Consultoria de Investimentos: Capitais e regides
metropolitanas: 4020 1414

Demais localidades; 0800 704 1414 —
Em dias uteis, das 8h as 20h — horario de Brasilia

,6

]
bradesco

asset management

liguida de impostos. Fundos de investimento nao
contam com garantia do administrador, do gestor, de
gualguer mecanismo de seguro ou Fundo Garantidor
de Crédito — FGC. Descricao do Tipo ANBIMA disponivel
no Formulario de Informacdes Complementares.
Administrador: Banco Bradesco S.A. / Gestor: Bradesco
Asset Management S.A. DTVM. 'Este benchmark € uma
mera referéncia econdmica, € nao meta ou parametro
de performance.
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